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たかを検討している。第 3 章では、自社株取得の公表時における株価反応の要因に関する仮説として、 1 )情報シグ
ナル仮説 2) フリー・キャッシュ・フロー仮説 3) エントレンチメント仮説の 3 つの仮説を検討し、計量分析のフレ




究をレビューしてる。第 8 章では、日本企業の経営者報酬に関する先行研究を、 1 )諸研究の相対的な位置づけ、 2)
各研究者の目的や動機、 3) 理論的アプローチ、 4) 計量経済的な検証方法、 5) 実証的妥当'性の解釈の五つの枠組
みでレビューしている。第 9 章では、ストック・オプション制度導入の株価反応について、計量的分析を試みている。
イベント・スタディーの手法を用いて、アナウンス前後 20 日間の超過収益率を検証している。第 10 章では、わが国
におけるストックーオプション制度の有効性を検証することを目的として、導入前後の期間における経営パフォーマ
ンスについて計量分析を試みている。分析方法は、ストック・オプション導入企業と非導入企業を比較する paired
sampling 方式を採用している。その際、複数の財務指標を多面的に検討するという特徴を備えている。最終章では、
本論文の発見事項を簡潔に要約するとともに、残された研究課題について言及している。
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論文審査の結果の要旨
本論文は近年広範な関心を集めているコーポレート・ガ、パナンスやコーポレート・ファイナンスの新しいテーマを
集中的に扱っている。それらの多くが、理論的な基礎や分析のツールが確立していない場合が多いことから、事実の
観察や諸仮説の比較検討としづ、研究のスタート的な状態にとどまっている部分があることは否定できない。しかし、
いくつかの内容はわが国で初めて明らかにされたものであり、海外の学術誌に掲載されてもいることから、これから
の研究の進歩に貢献することは間違いなく、将来同分野で引用されると思われる。以上の理由から本論文は博士(経
済学)に値するものと判断する。
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